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ABSTRACT 
This research has a purpose to examine whether there is any significant effect 
partially from accounting earnings, operational cash flow and book value of equity to stock 
price. The samples consist of 43 firms on Jakarta Islamic Index (two times in a row in the 
index) from 2008 through 2011 and still listed in Indonesian Stock Exchange. Data used in 
this research are financial statement and closing stock price. The statistic method used to test 
on the research hypothesis is multiple regression. To analyzed the data using software SPSS 
ver. 16.0. Before the first regression test performed a classical assumptions test. The results 
showed that regression models free of symptoms of normality. The results of these research 
show that : (1) variable accounting earnings had an influence and positive value relevance to 
stock price in partial; (2) variable operation cash flows had no significant influence but had 
a positive relevance value to stock pricein partial; (3) variable book value of equity had an 
influence and postive value relevance to stock price in partial.   
 
Keywords : accounting earnings, book value of equity, operational cash flow, stock price. 
 
PENDAHULUAN 
Pada tahun 2012 Kapitalisasi 
pasar BEI mengalami pertumbuhan  
namun hanya berada di urutan kelima di 
Asia Tenggara karena hanya naik 10,8% 
secara year on year menjadi US$ 403,15 
miliar. Pertumbuhan tersebut 
menunjukkan bahwa masyarakat Indonesia 
mulai tertarik melakukan investasi pada 
pasar modal. Pertumbuhan aktivitas di 
pasar modal tentu membawa dampak pada 
pembangunan ekonomi Indonesia. 
Pembangunan ekonomi bisa terwujud 
melalui pasar modal karena pasar modal 
menjadi tempat bagi masyarakat luas 
menginvestasikan uang mereka dan tempat 
bagi perusahaan mencari dana segar untuk 
proses produksi perusahaan.  
Pasar modal Indonesia bisa 
menjadi dasar sebagai mekanisme 
pencarian modal dan membangun 
infrastruktur. Pasar modal yang kuat akan 
berimbas pada pembangunan ekonomi 
berjalan dengan baik tanpa membebani 
Anggaran Pendapatan Belanja Negara  
(APBN). Pasar modal juga dapat 
membantu pemerintah Indonesia 
menciptakan kesempatan kerja yang besar. 
Pasar modal menjadi begitu penting karena 
pasar modal menjadi leading indicator 
bagi perkembangan perekonomian suatu 
negara.  
Pertumbuhan pasar modal di 
Indonesia yang begitu cepat juga diikuti 
pertumbuhan ekonomi syariah. 
Pertumbuhan ekonomi syariah di 
Indonesia dapat dilihat dari semakin 
diminatinya investasi pada perusahaan 
yang berbasis syariah. Investor dapat 
melakukan portofolio saham menjadi lebih 
beraneka ragam dengan adanya alternatif 
indeks saham syariah tersebut.  
Bursa Efek Indonesia memiliki 
indeks yang berisikan berbagai jenis 
perusahaan yang berbeda-beda. Salah 
satunya adalah Jakarta Islamic Index. 
Indeks harga saham tersebut berdasarkan 
pada ajaran syariah islam dengan anggota 
30 saham pilihan. Perusahaan anggota 





memenuhi seleksi yang ditetapkan oleh 
Dewan Syariah Nasional (DSN) Majelis 
Ulama Indonesia (MUI). Saham-saham 
yang masuk ke dalam Jakarta Islamic 
Index harus memenuhi unsur yang sama 
dengan indeks lainnya kecuali unsur haram 
dalam pandangan Majelis Ulama Indonesia 
(MUI). Tujuan pembentukan  Jakarta  
Islamic  Index  (JII)  adalah  untuk 
meningkatkan kepercayaan investor untuk 
melakukan investasi pada saham  yang 
berbasis  syariah  dan  memberikan  
manfaat  bagi  pemodal  dalam  
menjalankan syariah Islam untuk 
melakukan investasi di Bursa Efek 
Indonesia (BEI). 
Investor membutuhkan laporan 
keuangan yang dipublikasikan perusahaan 
untuk menilai harga saham suatu 
perusahaan.  Informasi penting yang 
terdapat di dalam laporan keuangan salah 
satunya adalah informasi mengenai laba 
akuntansi. Informasi laba akuntansi 
diperlukan untuk menilai perubahan 
potensi  sumber daya  ekonomi perusahaan  
di  masa depan,  menghasilkan  arus  kas  
dari  sumber  daya  yang  ada,  dan  untuk 
pertimbangan tentang efektivitas 
perusahaan dalam memanfaatkan 
tambahan sumber daya. 
Investor juga perlu menggunakan 
informasi arus kas operasi sebagai salah 
satu pertimbangan investor untuk 
membeli saham. Investor akan 
dihadapkan pada dua ukuran kinerja 
akuntansi perusahaan yaitu laba akuntansi 
dan total arus kas operasi. Investor 
diharuskan fokus pada analisa kinerja 
perusahaan. Arus kas operasi dapat 
menunjukkan bahwa suatu perusahaan 
profitable atau tidak. Karena jika arus kas 
operasi tinggi berarti perusahaan tersebut 
dapat membayar gaji karyawan tanpa 
masalah dan dapat membiayai kegiatan 
utamanya tanpa takut kekurangan dana.  
Ukuran kinerja perusahaan 
tersebut harus secara baik 
menggambarkan kondisi ekonomi 
perusahaan di masa depan. Ketika kondisi 
ekonomi perusahaan di masa depan 
terjamin tentu investor tidak perlu ragu 
untuk melakukan investasi. 
Informasi lain yang digunakan 
investor untuk pembelian saham adalah 
informasi mengenai nilai buku ekuitas. 
Nilai buku ekuitas merupakan 
menunjukkan jumlah aktiva bersih yang 
dimiliki oleh pemegang saham dengan 
memiliki satu lembar saham. Peneliitian 
yang dilakukan Luciana dan Dwi (2007) 
untuk mengetahui pengaruh nilai laba 
akuntansi, arus kas operasi dan nilai buku 
ekuitas terhadap harga saham selama 
periode di sekitar krisis menunjukkan 
bahwa  pada periode krisis, nilai buku 
ekuitas mempunyai pengaruh yang 
signifikan terhadap harga saham. Hasil 
penelitian tersebut menjelaskan bahwa 
nilai buku ekuitas dapat memberikan 
informasi dan bermanfaat bagi investasi 
dalam penilaian suatu saham.  
Penelitian ini mencoba untuk 
melihat penggaruh laba akuntansi, arus kas 
operasi dan nilai buku ekuitas terhadap 
harga saham pada perusahaan yang 
terdaftar dala Jakarta Islamic Index tahun 
2008-2011. Penelitian ini diharapkan dapat 
memberikan saran kepada para investor 
yang akan melakukan keputusan investasi 
atau menanamkan modal pada perusahaan 
di Jakarta Islamic Index.  
 
RERANGKA TEORITIS DAN 
HIPOTESIS 
Konsep Dasar Teori Sinyal 
Menurut Sugiarto (2009) teori 
sinyal berdasarkan pada ide bahwa 
perusahaan yang memiliki informasi bagus 
berupaya menyampaikan informasi bagus 
tersebut kepada investor dengan tujuan 
membuat harga saham perusahaan 
meningkat. Teori sinyal menunjukkan 
bagaimana seharusnya sebuah perusahaan 
memberikan sinyal kepada pengguna 
laporan keuangan. Sinyal yang diberikan 
dapat dilakukan melalui pengungkapan 
informasi akuntansi seperti laporan 
keuangan. Laporan keuangan seharusnya 
memberikan informasi yang berguna bagi 





kreditor. Investor dan kreditor memerlukan 
laporan keuangan perusahaan yang akurat. 
Karena investor dan kreditor membuat 
rencana keputusan investasi, pemberian 
kredit bagi perusahaan. Tujuan melakukan 
analisa terhadap laba akuntansi, arus kas 
operasi dan nilai buku ekuitas adalah 
investor diharapkan dapat mengambil 
keputusan tepat yang berkaitan dengan 
investasinya.  Karena permasalahan yang 
sering ditemui adalah pada saat akan 
melakukan  pembelian saham, calon 
investor  tidak  sepenuhnya  dapat  
membedakan perusahaan  yang  
berkualitas  baik dan  buruk.   
Menurut Jogiyanto (2000: 392), 
informasi yang dipublikasikan sebagai 
suatu pengumuman akan memberikan 
signal bagi investor dalam pengambilan 
keputusan investasi. Jika pengumuman 
tersebut mengandung nilai positif, maka 
diharapkan pasar akan bereaksi pada 
waktu pengumuman tersebut diterima oleh 
pasar. Reaksi pasar ditunjukkan dengan 
adanya perubahan volume perdagangan 
saham. Pada waktu informasi diumumkan 
dan semua pelaku pasar sudah menerima 
informasi tersebut, pelaku pasar terlebih 
dahulu menginterpretasikan dan 
menganalisis informasi tersebut sebagai 
signal baik (good news) atau signal buruk 
(bad news). Jika pengumuman informasi 
tersebut sebagai signal baik bagi investor, 
maka terjadi perubahan dalam volume 
perdagangan saham. 
Contoh informasi yang digunakan 
adalah pengumuman laba oleh perusahaan, 
laba yang meningkat dianggap sebagai 
kabar baik dan laba menurun dianggap 
sebagai kabar buruk (Jogiyanto, 2003: 
390). Pengumuman informasi tersebut jika 
dianggap sebagai sinyal baik bagi investor, 
maka terjadi perubahan dalam harga 
saham, dimana harga saham menjadi naik. 
Pengumuman informasi akuntansi 
memberikan sinyal bahwa perusahaan 
mempunyai prospek yang baik di masa 
mendatang (good news) sehingga investor 
tertarik dan kemudian membeli saham 
perusahaan. 
Teori ini menyatakan bahwa 
kenaikan laba akuntansi, arus kas operasi 
dan nilai buku ekuitas memberikan 
informasi mengenai prospek perusahaan di 
masa depan. Reaksi pasar terhadap 
kenaikan laba akuntansi, arus kas operasi 
dan nilai buku ekuitas tidak hanya 
diartikan kenaikan biasa oleh investor 
tetapi investor mengetahui prospek masa 
depan perusahaan yang bersangkutan. 
Sesuai yang dikemukakan oleh Anissa 
(2009) bahwa laba akuntansi yang naik 
akan memberikan deviden yang semakin 
besar, sehingga akan memberikan sinyal 
positif pada pasar terhadap kredibilitas 
perusahaan yang tentu akan berimbas pada 
kenaikan harga saham perusahaan.  
 
Jakarta Islamic Index 
Indeks ini mensyaratkan saham 
dengan jenis usaha utama dan rasio 
keuangan yang tidak bertentangan dengan 
prinsip syariah dan diharapkan menjadi 
tolak ukur kinerja saham-saham yang 
berbasis syariah serta untuk lebih 
mengembangkan pasar modal syariah. 
Jakarta Islamic Index terdiri dari 
30 saham yang dipilih dari saham-saham 
yang sesuai dengan syariah Islam. Kriteria 
pemilihan sahham yang memenuhi prinsip 
syariah adalah : a. Usaha perjudian atau 
perdagangan yang dilarang, b. Perusahaan 
yang menerapkan jasa keuangan dengan 
konsep riba, gharar, dan maysir, c. 
Perusahaan yang memproduksi, 
mendistribusikan, memperdagangkan 
barang haram karena zatnya, barang haram 




Saham adalah selembar kertas 
yang menyatakan kepemilikan dari 
sebagian perusahaaan (Anoraga, 2003). 
Saham merupakan tanda penyertaan atau 
kepemilikan seseorang atau badan dalam 
suatu perusahaan, selembar saham adalah 
selembar kertas yang menerangkan bahwa 
pemilik kertas tersebut adalah pemiliknya 





suatu perusahaan yang menerbitkan kertas 
(saham) tersebut. Pasar  modal pada  
dasarnya  merupakan  tempat  bertemunya  
pihak yang  mempunyai kelebihan  dana 
(surplus  funds) dengan  cara  melakukan 
investasi dalam surat berharga yang 
diturunkan oleh perusahaan dan pihak 
yang  membutuhkan  dana (entitas) dengan  
cara  menawarkan  surat berharga  dengan  
cara listing terlebih  dahulu  pada  badan  
otoritas  di  pasar modal sebagai 
perusahaan. 
 
Konsep Laba Akuntansi 
Net income atau laba yang 
diterjemahkan IAI dengan istilah 
penghasilan diartikan sebagai kenaikan 
manfaat ekonomi selama satu periode 
akuntansi dalam bentuk pemasukan atau 
penambahan aktiva atau penurunan 
kewajiban yang mengakibatkan kenaikan 
ekuitas yang tidak berasal dari kontribusi 
penanaman modal (PSAK, 2009). Laba 
Akuntansi diukur berdasarkan konsep laba 
akrual. Tujuan utama akuntansi akrual 
adalah pengukuran laba. Dua proses utama 
dalam pengukuran laba adalah pengakuan 
pendapatan dan pengaitan beban. 
Pengakuan pendapatan adalah titik awal 
pengakuan laba. Menurut Belkauoli (2006: 
127), Laba Akuntansi didefinisikan 
sebagai perbedaan antara realisasi 
pendapatan yang berasal dari transaksi 
suatu periode dan berhubungan dengan 
biaya historis. 
 
Konsep Arus Kas Operasi 
Definisi dari laporan arus kas 
menurut Stice, Stice, dan Skousen (2009: 
284) : “Laporan arus kas menjelaskan 
perubahan pada kas atau setara kas (cash 
equivalent) dalam periode tertentu.. 
Kegunaan informasi arus kas dalam 
kaitannya dengan laporan keuangan adalah 
laporan arus kas dapat memberi informasi 
yang membuat para pemakai laporan 
keuangan dapat mengevaluasi perubahan 
dalam aktiva bersih perusahaan, struktur 
keuangan (termasuk likuiditas dan 
solvabilitas). Laporan arus kas 
mengklasifikasikan penerimaan kas dan 
pembayaran kas berdasarkan aktivitasnya, 
yaitu sebagai berikut: 
Operating cash flow (CFO), adalah arus 
kas yang berkaitan dengan laba yang 
dilaporkan dalam Laporan Laba/Rugi dan 
juga dari kegiatan operasional lainnya.  
Investing Cash Flow (CFI), adalah arus 
kas yang berhubungan dengan perolehan 
fasilitas investasi dan non kas lainnya yang 
digunakan oleh perusahaan. 
Financing Cash Flow (CFF), adalah arus 
kas yang berhubungan dengan kegiatan 
untuk mendapatkan dana dari perusahaan 
dan pembayaran kembali kepada pemilik 
dan kreditur atas dana yang diberikan 
sebelumnya. 
Definisi arus kas aktivitas operasi 
adalah aktivitas dari penghasil utama laba 
bersih. Penerimaan kas yang berasal dari 
penjualan barang atau jasa merupakan arus 
kas masuk utama. Penerimaan kas lainnya 
berasal dari bunga, deviden. Arus kas 
keluar yang utama adalah pembelian 
persediaan dan pembayaran gaji 
(Stice,Stice, Skousen, 2009: 285) 
 
Konsep Nilai Buku Ekuitas 
Menurut Luciana dan Dwi (2007: 
6), nilai buku merupakan ukuran neraca 
atau aset bersih yang menghasilkan laba. 
Konsep dan pengertian nilai buku ekuitas 
menurut Warren, Reeve, dan Fess (2000: 
492) adalah: 
Pelaporan jumlah total dari kedua 
sumber utama ekuitas pemegang saham, 
sumber utama dalah modal yang 
disetorkan kepada perusahaan oleh 
pemegang saham, atau biasa disebut modal 
disetor. Sumber kedua adalah laba bersih 
yang ditahan oleh perusahaan, yang biasa 
disebut laba ditahan atau saldo laba.  
Nilai buku (book value) 
merupakan salah satu penilaian saham 
selain nilai pasar dan nilai intrinsik. Nilai 
buku menjelaskan nilai saham menurut 
pembukuan suatu  perusahaan, berarti nilai 






Kerangka Pemikiran yang 
mendasari penelitian ini dapat 












Berdasarkan latar belakang dan 
rumusan masalah yang diajukan dalam 
penelitian ini maka dapat disusu hipotesis 
penelitian sebagai berikut : 
H1  :  Ada Pengaruh antara Laba 
Akuntansi terhadap harga saham 
pada perusahaan yang terdaftar 
pada Jakarta Islamic Index pada 
tahun 2008-2011. 
H2 :Ada Pengaruh antara Arus Kas 
Operasi terhadap harga saham pada 
perusahaan yang terdaftar pada 
Jakarta Islamic Index pada tahun 
2008-2011. 
H3 :  Ada Pengaruh antara Nilai buku 
Ekuitas terhadap harga saham pada   
perusahaan yang terdaftar pada 





Penelitian ini merupakan 
penelitian deduktif, yaitu penelitian yang 
bertujuan untuk menguji hipotesis melalui 
validasi teori pada keadaan tertentu 
(Babbie, 1998 : 64). Hasil pengujian data 
digunakan sebagai dasar untuk kesimpulan 
penelitian, yaitu mendukung atau menolak 
hipotesis yang telah dikembangkan. 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 
pengaruh laba akuntansi, arus kas operasi 
dan nilai buku ekuitas terhadap harga 
saham. 
 
Variabel Penelitian dan Definisi 
Operasional Variabel 
Variabel penelitian merupakan 
titik perhatian dalam penelitian dan pada 
dasarnya berfungsi untuk membatasi 
lingkup studi dalam sebuah penelitian. 
Variabel terikat adalah harga saham. Harga 
saham adalah harga perlembar saham yang 
diperjualbelikan dipasar modal yang 
ditentukan oleh para pelaku pasar. Harga 
saham diukur dari closing price pada 
tanggal terakhir bulan desember 2008-
2011.  
Laba Akuntansi adalah selisih 
antara pendapatan (revenue) yang 
direalisasi dari transaksi pada periode 
tertentu dikurangi dengan biaya yang 
dikeluarkan pada periode yang sama. Laba 
Akuntansi dilihat pada Laba setelah pajak 
pada laporan laba rugi. Variabel ini diukur 
dengan menggunakan rasio : 
 
Laba akuntansi =  
Laba Akuntansi  setelah pajak
Jumlah Lembar saham beredar
 
 
Arus Kas Aktivitas Operasi 
adalah aktivitas kas yang berasal dari 
aktivitas penghasil utama pendapatan 
perusahaan atau transaksi yang masuk dan 
keluar dalam penentuan laba bersih. 
Informasi mengenai arus kas operasi 
dilihat pada laporan arus kas perusahaan 
dan diukur dengan satuan rupiah. Variabel 
ini diukur dengan menggunakan rasio : 
 
Arus Kas Operasi = 
Arus Kas Operasi
Jumlah Lembar saham beredar
 
 
Nilai buku ekuitas menunjukkan 
aktiva bersih yang dimiliki oleh pemegang 
saham dengan memiliki satu lembar saham 
(Jogiyanto, 2003). Aktiva bersih sama 
dengan total ekuitas dari pemegang saham. 
Variabel ini diukur dengan menggunakan 
rasio: 
 
Nilai buku ekuitas  = 
Total Ekuitas
Jumlah Lembar saham beredar
 
 
Populasi, Sampel, dan Teknik Pengambilan 
Sampel 
Populasi pada penelitian ini 












dalam Jakarta Islamic Index di Bursa Efek 
Indonesia selama periode 2008 – 2011. 
Sampel yang digunakan adalah perusahaan 
yang masuk Jakarta Islamic Index minimal 
2x secara berturut-turut dalam satu tahun 
buku periode 2008-2011. Data yyang 
digunakan adalah data sekunder yaitu 
laporan keuangan. Sampel dalam 
penelitian ini ditentukan dengan metode 
purposive samplingdengan kriteria yang 
ditentukan peneliti sebagai berikut : 
Perusahaan yang tergabung dalam Jakarta 
Islamic Index  yang telah  go publik , 
tercatat di Jakarta Islamic Index sejak 
tahun 2008 sampai 2011 dan tercatat 
minimal 2 kali berturut-turut dalam 1 
tahun buku berada di Jakarta Islamic 
Index, Mengeluarkan laporan keuangan 
setiap tahun pengamatan, Perusahaan 
tercatat mempunyai data harga saham 
(pada tanggal saat laporan keuangan 
diserahkan ke BAPEPAM selama tahun 
2008 sampai 2011), Perusahaan yang tidak 
memiliki nilai negatif dalam laba 
akuntansi, arus kas operasi dan nilai buku 
ekuitas-nya, Perusahaan yang tidak 
memiliki data outlier antar variabel 
dependen dan independen.  
 
ANALISIS DATA DAN 
PEMBAHASAN 
Statistik Deskriptif 
Statistik Deskriptif digunakan 
untuk menggambarkan variabel-variabel 
dalam penelitian ini. Hasil pengolahan data 
secara deskriptif menunjukkan untuk 
seluruh variabel dari masing-masing 
perusahaan yang menjadi sampel 
penelitian akan ditampilkan berdasarkan 
nilai minimum dan maximum dan nilai 
rata-rata selama periode penelitian. 
Analisa deskriptif ditujukan 
untuk melihat karakteristik data dan 
melihat trend perusahaan di Jakarta 
Islamic Index. Analisa deskriptif tersebut 
melihat bagaimana trend laba akuntansi, 
arus kas operasi dan nilai buku ekuitas 






Variabel N Min. Maks. Rata-Rata Std. Deviasi 
Harga 
Saham 
43 400 38650 8557.33 9679,991 
Laba 
Akuntansi 
43 66,73 4378,48 674,067 863,89 
Arus Kas 
Operasi 
43 12,78 4743,158 800,05 1033,10 
Nilai Buku 
Ekuitas 
43 294,36 9854,37 2218,40 22795,62 
 
Variabel dependen pada 
penelitian ini adalah harga saham. Harga 
Saham pada penelitian ini menggunakan 
harga penutupan saham. Harga penutupan 
saham diambil dari ICMD pada setiap 
tanggal 30 Desember setiap perusahaan 
dan setiap tahun, dari tahun 2008 – 2011. 
Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui 
bahwa pada analisa per tahun harga saham 
perusahaan di JII selalu berfluktuasi dan 
berbeda antar perusahaan. Harga Saham 
yang berfluktuasi dapat dijadikan 
perbandingan dengan variabel independen 
yang akan diuji apakah variabel 





dependen. Rata – rata saham pada tahun 
2011 menjadi rata-rata saham yang 
tertinggi dalam index Jakarta Islamic 
Index sebesar Rp. 10827  dan rata-rata 
saham pada tahun 2008 menjadi rata-rata 
saham terendah dalam index Jakarta 
Islamic Index  yaitu sebesar Rp. 4178. 
Pada tahun 2009 rata-rata perusahaan di JII 
mengalami kenaikan harga saham akan 
tetapi mengalami penurunan pada 2010 
dan selanjutnya naik kembali pada tahun 
2011. Harga saham suatu perusahaan yang 
rendah dapat berarti bahwa perusahaan 
tersebut kurang diminati oleh investor. 
Sedangkan saham perusahaan yang sangat 
tinggi harganya dapat berarti perusahaan 
tersebut sangat diminati oleh investor. 
Berdasarkan tabel 1 dapat 
diketahui jumlah data yang digunakan 
dalam penelitian ini (N) adalah 43. Hal 
tersebut menunjukkan terdapat 43 sampel 
yang telah lolos kriteria pemilihan sampel 
dari tahun 2008-2011. Variabel Laba 
akuntansi pada penelitian ini diperoleh 
rata-rata  sebesar  Rp. 674,1 per lembar 
saham. Hal  ini berarti  bahwa  rata-rata  
Laba Akuntansi 43 perusahaan yang 
menjadi sampel penelitian ini adalah 
sebesar Rp. 674,1.  Nilai maximum secara 
keseluruhan sebesar 4378,48 yang berarti 
bahwa Laba Akuntansi per lembar saham  
tertinggi dari perusahaan sampel sebesar 
Rp. 4378,48 yang diperoleh perusahaan,  
sedangkan  nilai minimum Laba akuntansi  
adalah Rp. 66,73.  Analisa per tahun 
variabel laba akuntansi menunjukkan 
bahwa harga saham yang dibukukan 
perusahaan berfluktuasi dan berbeda antar 
perusahaan. Rata-rata Laba Bersih yang 
tertinggi terjadi pada tahun 2011 dengan 
Rp. 887,4, sedangkan rata-rata laba bersih 
terendah terjadi pada tahun 2010 
denganRp. 401,6. Nilai terbesar dari laba 
akuntansi terjadi pada tahun 2011 dan nilai 
terkecil terjadi pada taun 2009. Analisa 
deskriptif pada laba akuntansi di 
perusahaan JII menunjukkan bahwa rata-
rata laba akuntansi mengalami kenaikan 
dan penurunan yang sama dengan harga 
saham. Pada tahun 2009 mengalami 
kenaikan, akan tetapi mengalami 
penurunan pada 2010 dan kemudian naik 
kembali pada tahun 2011. Hal tersebut 
menunjukkan gejala bahwa laba akuntansi 
dapat mempengaruhi harga saham pada 
perusahaan di JII akan tetapi 
membutuhkan analisis lebih lanjut dengan 
melihat hasil dari uji regresi 
berganda.Statistik deskriptif tersebut telah 
melewati eliminasi data outlier yang 
disebabkan oleh ada selisish yang sangat 
besar antar sampel penelitian.   
Variabel Arus Kas Operasi adalah 
arus kas yang berasal dari aktifitas utama 
perusahaan atau aktivitas operasi terutama 
aktivitas penghasil utama pendapatan 
perusahaan dan aktivitas lain yang bukan 
bagian dari aktivitas investasi dan aktivitas 
pendanaan. Berdasarkan data pada tabel 1 
menunjukkan bahwa diperoleh rata-rata  
sebesar  Rp. 800,05 per lembar saham. Hal  
ini berarti  bahwa  rata-rata  Laba 
Akuntansi dari 43 perusahaan yang 
menjadi sampel penelitian ini adalah 
sebesar Rp. 800,05.  Nilai maximum  
sebesar 4743,16 yang berarti bahwa Arus 
Kas Operasi dalam per lembar saham  
tertinggi dari perusahaan sampel  sebesar 
Rp. 4743,16 yang diperoleh perusahaan,  
sedangkan  nilai minimum Arus Kas 
Operasi adalah sebesar Rp. 12,78.  
Analisis deskriptif per tahun menunjukkan 
bahwa analisis deskriptif per tahun arus 
kas operasi menunjukkan fluktuasi nilai 
sama seperti analisis pada laba akuntansi 
dan analisis deskriptif pada harga saham. 
Hal tersebut juga merupakan gejala bahwa 
arus kas operasi dapat mempengaruhi 
harga saham, akan tetapi untuk dapat 
mencapai kesimpulan yang tepat harus 
melakukan analisis regresi berganda untuk 
mengetahui pengaruh arus kas operasi 
terhadap harga saham.  
Rata-rata arus kas operasi 
perusahaan di JII yang tertinggi terjadi 
pada tahun 2011 dengan Rp. 1129, 
sedangkan rata-rata arus kas operasi 
terendah terjadi pada tahun 2008 
denganRp. 504,6 per lembar saham. Pada 





Operasi tertinggi selama tahun 2008 – 
2011 adalah arus kas operasi dari 
perusahaan PT. Indo Tambang Raya 
Megah dengan Rp. 4743,16 per lembar 
saham dan arus kas operasi terendah 
adalah PT. Timah dengan Rp. 12,78 per 
lembar saham. 
Variabel Nilai Buku Ekuitas 
menunjukkan aset bersih yang dimiliki 
oleh pemegang saham dengan memiliki 
satu lembar saham. Oleh karena itu 
pengukuran variabel Nilai Buku Ekuitas 
menggunakan Total ekuitas dibagi dengan 
jumlah saham yang beredar. Berdasarkan 
data pada tabel 1 menunjukkan bahwa 
Nilai Buku Ekuitas  (EKUI) perusahaan 
sampel diperoleh rata-rata  sebesar  Rp. 
2218,40 per lembar saham. Hal  ini berarti  
bahwa  rata-rata  Nilai Buku Ekuitas dari 
43 perusahaan yang menjadi sampel 
penelitian ini adalah sebesar Rp. 2218,40.  
Nilai maximum  sebesar 9854,37 yang 
berarti bahwa Nilai Buku Ekuitas dalam 
per lembar saham  tertinggi dari 
perusahaan sampel  sebesar Rp. 9854,37 
yang diperoleh sampel,  sedangkan  nilai 
minimum Nilai Buku Ekuitas adalah 
sebesar Rp. 294,36 per lembar saham. 
Analisa deskriptif nilai buku ekuitas per 
tahun menunjukkan bahwa analisis 
deskriptif nilai buku ekuitas juga 
berfluktuasi sama seperti harga saham. Hal 
tersebut merupakan gejala bahwa nilai 
buku ekuitas juga dapat mempengaruhi 
harga saham, akan tetapi untuk 
mendapatkan kesimpulan yang tepat 
peneliti harus  melalui pengujian analisis 
regresi linier berganda untuk menguji 
pengaruh nilai buku ekuitas terhadap harga 
saham.   
Berdasarkan tabel diatas juga 
dapat diketahui bahwa rata-rata Nilai Buku 
Ekuitas yang tertinggi terjadi pada tahun 
2011 dengan Rp. 2882,7 per lembar 
saham, sedangkan rata-rata Nilai Buku 
Ekuitas yang terendah terjadi pada tahun 
2008 denganRp. 1431,35 per lembar 
saham. Nilai buku ekuitas terendah terjadi 
pada tahun 2011 yaitu sebesar Rp. 294,4 
dan nilai buku ekuitas terbesar terjadi pada  













Kolmogorov-Smirnov Z 1.306 
Asymp. Sig. (2-tailed) .066 
a. Test distribution is Normal.   
 
Uji Normalitas Data 
Uji normalitas data digunakan 
untuk menguji apakah dalam model regresi 
variabel pengganggu atau residual 
memiliki distribusi normal (Imam Ghozali, 
2011), pengujian dilakukan dengan 
menggunakan Uji Kolmogorov-Smirnov 
 
 test. Pada penelitian ini hasil uji 
normalitas menunjukkan bahwa data 
terdistribusi normal dengan tingkat 
signifikansi sebesar 0,066 atau lebih besar 
dari 0,05 (0,066 > 0,05). Hal tersebut 
menunjukkan bahwa  data pada penelitian 















UJI F Uji T 
F Sig. t 
Sig. (2-
tailed) 





1,161 0,739 0,464 
Nilai Buku 
Ekuitas 
2,129 4,395 0 
 
Pengujian Hipotesis 
Pada tabel 2 menunjukkan bahwa 
hasil Uji F ketiga variabel menunjukkan 
bahwa nilai signifikansi 0,000. Karena 
tingkat signifikansi lebih kecil dari 0,05 
(0,000 < 0,05) maka model regresi dapat 
digunakan untuk memprediksi laba 
akuntansi, arus kas operasi dan nilai buku 
ekuitas terhadap harga saham atau dapat 
dikatakan model layak diujikan.  
 
Analisis Laba Akuntansi  
Variabel laba akuntansi (LBAK) 
berdasarkan perhitungan diperoleh 
signifikansi t sebesar 0,022. Hal ini berarti 
Ho ditolak dan Ha diterima pada tingkat 
signifikansi 5% (0,05). Variabel LBAK 
mempunyai thitung yakni 2,394 dengan  ttabel 
sebesar 2.01669. Jadi thitung> ttabel jadi 
dapat disimpulkan bahwa variabel laba 
akuntansi atau LBAK memiliki kontribusi 
terhadap variabel dependen. Nilai t positif 
menunjukkan bahwa variabel Laba 
Akuntansi (LBAK) mempunyai hubungan 
yang searah dengan variabel dependen. 
Maka, Laba Akuntansi (LBAK) memiliki 
pengaruh secara signifikan terhadap harga 
saham pada perusahaan di Jakarta Islamic 
Index. 
 
Analisis Arus Kas Operasi 
Variabel arus kas operasi (AKOP) 
berdasarkan perhitungan diperoleh 
signifkansi t sebesar 0,464. Hal ini berarti 
Ho diterima dan Ha ditolak pada tingkat 
signifikansi 5% (0,05).  Variabel Arus Kas 
Operasi (AKOP) mempunyai thitung sebesar 
0,739 dengan ttabel sebesar 2.01669.  Jadi        
thitung<  ttabel dan dapat disimpulkan bahwa 
arus kas operasi tidak memiliki kontribusi 
terhadap variabel dependen. Nilai t positif 
menunjukkan variabel arus kas operasi 
menunjukkan hubungan yang searah. 
Maka, variabel arus kas operasi tidak 
memiliki pengaruh secara signifikan 
terhadap harga saham pada perusahaan di 
Jakarta Islamic Index. 
 
Analisis Nilai Buku Ekuitas 
Variabel Nilai buku ekuitas 
(EKUI) berdasarkan perhitungan diperoleh 
signifikansi t sebesar 0,000. Hal ini berarti 
Ho ditolak dan Ha diterima pada tingkat 
signifikansi 5% (0,05). Variabel nilai buku 
ekuitas(EKUI) mempunya thitung sebesar 
4,395 dengan ttabel sebesar 2,01669. Jadi 
thitung> ttabel dan dapat disimpulkan bahwa 
variabel nilai buku akuntansi memiliki 
kontribusi terhadap variabel dependen. 
Nilai t positif menunjukkan bahwa 
variabel nilai buku ekuitas mempunyai 
hubungan yang searah dengan variabel 
dependen. Maka, variabel nilai buku 
ekuitas memiliki pengaruh secara 
signifikan terhadap harga saham pada 
perusahaan di Jakarta Islamic Index. 
 
Analisis Variabel Independen 
Keseluruhan 
Hasil  penelitian  menunjukkan  





dapat dijelaskan oleh laba akuntansi, arus 
kas operasi dan nilai buku ekuitas. Namun, 
dari  tiga  variabel  tersebut  hanya  laba 
akuntansi dan nilai buku ekuitas  yang 
berpengaruh dan signifikan terhadap harga 
saham, sedangkan untuk variabel 
independen arus kas operasi tidak 
berpengaruh terhadap variabel dependen 
harga saham.  
Pengujian  terhadap  variabel  
Laba Akuntansi  menunjukkan  bahwa  
variabel laba akuntansi berpengaruh secara 
positif dan signifikan  terhadap Harga 
saham. Hasil uji t tersebut juga sesuai 
dengan analisis deskriptif yang dilakukan 
pertama kali yang menunjukkan bahwa 
kenaikan dan penurunan laba akuntansi 
sesuai dengan kenaikan dan penurunan 
harga saham. Pada tahun 2009 mengalami 
kenaikan,selanjutnya mengalami 
penurunan pada 2010 dan kemudian 
mengalami kenaikan lagi pada 2011. Hal 
tersebut menjelaskan bahwa laba akuntansi 
pada perusahaan di Jakarta Islamic Index 
selalu berfluktuasi setiap tahun. Fluktuasi 
laba akuntansi searah dengan fluktuasi 
pada harga saham perusahaan di Jakarta 
Islamic Index. 
Hasil penelitian ini memperkuat 
teori sinyal yang menjadi grand theory 
penelitian ini. Teori sinyal menyatakan 
bahwa perusahaan  yang  baik akan 
memberi  sinyal  yang  jelas  dan  sangat  
bermanfaat  bagi  keputusan  investasi, 
kredit dan keputusan yang lain.  Sinyal 
yang  diberikan  dapat berupa good news 
maupun bad news. Hasil penelitan ini 
menjelaskan bahwa jika nilai laba 
akuntansi pada perusahaan di Jakarta 
Islamic Index mengalami perubahan, maka 
investor menganggap informasi tersebut 
sebagai sebuah sinyal. Laba akuntansi 
yang naik pada perusahaan di Jakarta 
Islamic Indeks akan dianggap oleh 
investor sebagai sebuah good news, yang 
akan menyebabkan meningkatnya 
permintaan saham perusahaan tersebut dan 
menyebabkan harga saham perusahaan 
tersebut ikut naik karena banyaknya 
permintaan. Laba akuntansi dapat 
menyebabkan reaksi positif pada pasar. 
Hasil penelitian ini juga mendukung 
penelitian sebelumnya (Anissa, 2009; 
Meythi, 2008; Luciana dan Dwi, 2007) 
yang mendapat kesimpulan bahwa laba 
akuntansi berpengaruh positif terhadap 
harga saham. 
Nilai koefisien laba akuntansi 
pada penelitian ini lebih tinggi dari 
koefisien nilai buku ekuitas yaitu sebesar 
4,067. Hal ini mengindikasikan bahwa 
laba merupakan sumber informasi penentu 
dalam proses pengambilan keputusan 
pembelian saham atau investasi di 
perusahaan yang ada di Jakarta Islamic 
Index.Investor dalam menilai saham 
perusahaan di Jakarta Islamic Index 
terlebih dahulu melihat laba akuntansi 
perusahaan tersebut sebelum melihat 
aspek-aspek lain dalam melakukan 
keputusan investasi termasuk nilai buku 
ekuitas. Investor menganggap kegunaan 
laba akuntansi yang merupakan informasi 
yang terkandung pada laporan laba rugi, 
berkenaan dengan keuntungan yang dapat 
direalisasi bagi mereka. Investor 
menganggap jika perusahaan di Jakarta 
Islamic Index memperoleh laba yang besar 
maka perusahaan dapat membagikan 
dividen yang semakin besar yang tentu 
saja akan menguntungkan investor. 
Berdasarkan hasil penelitian ini dapat 
disimpulkan bahwa secara parsial laba 
akuntansi berpengaruh terhadap harga 
saham perusahaan di Jakarta Islamic 
Index. 
Selanjutnya adalah hasil 
penelitian pada variabel arus kas operasi. 
Hasil penelitian tersebut menunjukkan 
bahwa arus kas operasi memiliki hubungan 
yang positif tetapi tidak memiliki pengaruh 
signifikan terhadap harga saham. 
Meskipun hasil analisa deskriptif yang 
dilakukan diawal menunjukkan bahwa 
perubahan arus kas operasi di perusahaan 
JII searah dengan perubahan harga saham, 
akan tetapi hal tersebut belum cukup untuk 
membuat investor menjadikan arus kas 
operasi sebagai sebuah sinyal. Investor 





operasi sebagai dasar pembelian saham di 
perusahaan Jakarta Islamic Index karena 
kadangkala arus kas operasi dan laba 
akuntansi memberikan informasi yang 
berbeda dan bertentangan, yaitu kenaikan 
laba dapat diikuti oleh penurunan kas 
begitu juga sebaliknya.  
Investor juga menganggap arus 
kas operasi juga dipengaruhi oleh aktivitas 
arus kas lain yaitu aktivitas pendanaan dan 
investasi. Apabila arus kas operasi positif 
akan tetapi arus kas investasi dan 
pendanaan negatif maka kas yang ada di 
perusahaan digunakan untuk investasi baru 
dan kemungkinan membayar deviden. 
Oleh karena itu arus kas pada aktivitas 
operasi saja tidak bisa digunakan dalam 
penilaian kinerja perusahaan, karena harus 
melihat aktivitas lain dalam laporan arus 
kas. Arus kas operasi bagus atau naik, 
investor tidak menganggap informasi dari 
arus kas operasi tersebut sebagai good 
newsatau menunjukkan bahwa perusahaan 
tersebut dapat mengembalikan investasi 
mereka dalam bentuk deviden yang tinggi 
pula, dan investor tidak menjadikan arus 
kas operasi untuk penilaian keputusan 
membeli saham pada perusahaan di Jakarta 
Islamic Index. 
Hal tersebut yang menyebabkan 
hasil penelitian ini melemahkan teori 
sinyal yang menjadi grand theory 
penelitian ini. Penelitian ini menjelaskan 
jika variabel arus kas operasi pada 
perusahaan di Jakarta Islamic Index 
mengalami perubahan, maka investor tidak 
menganggap informasi tersebut sebagai 
sebuah sinyal. Hasil penelitian ini 
mendukung penelitian sebelumnya 
(Anissa, 2009; Luciana dan Dwi, 2006; 
Meythi dan Linda, 2008) yang mendapat 
kesimpulan bahwa arus kas operasi tidak 
berpengaruh terhadap harga saham 
perusahaan di Jakarta Islamic Index. 
Namun hasil penelitian arus kas operasi 
tidak konsisten dengan hasil penelitian 
Susanto dan Erni (2006). Hal tersebut bisa 
disebabkan karena penelitian terdahulu 
menggunakan variabel siklus hidup 
perusahaan sebagai variabel yang 
mempengaruhi informasi arus kas.   
Hasil penelitian selanjutnya pada 
variabel nilai buku ekuitas. Hasil 
penelitian pada variabel ini menunjukkan 
bahwa nilai buku mempunyai pengaruh 
positif terhadap harga saham. Pengaruh 
nilai buku ekuitas terhadap harga saham 
juga didukung dengan hasil analisa 
deskriptif per tahun. Hasil analisa 
deskriptif menunjukkan bahwa terlihat 
nilai rata-rata nilai buku ekutias 
mengalami kenaikan pada tahun 2009 
tetapi mengalami penurunan pada 2010 
dan kembali mengalami kenaikan pada 
2011. Hal tersebut menunjukkan pengaruh 
nilai buku ekuitas terhadap harga saham. 
Pengaruh tersebut ditunjukkan fluktuasi 
nilai buku ekuitas yang searah dengan 
fluktuasi harga saham dan juga hasil uji t 
yang menunjukkan tingkat signifikansi 
kurang dari 0,05.  
Penelitian ini sekaligus 
memperkuat teori sinyal yang menjadi 
grand theory penelitian ini. Teori sinyal 
menyatakan bahwa perusahaan yang baik 
akan memberi  sinyal  yang  jelas  dan  
sangat  bermanfaat  bagi  keputusan  
investasi, kredit dan keputusan yang lain.  
Sinyal yang  diberikan  dapat berupa good 
news maupun bad news. Nilai buku ekuitas 
menjadi sebuah good news bagi para 
investor yang mau membeli saham 
perusahaan di Jakarta Islamic Index karena 
hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
nilai buku ekuitas berpengaruh secara 
positif dan signifikan terhadap harga 
saham.  
Hasil penelitan ini menjelaskan 
jika nilai buku ekuitas suatu perusahaan di 
Jakarta Islamic Indeks mengalami 
kenaikan, maka investor menganggap 
informasi tersebut sebagai good newsyang 
berimbas pada semakin banyaknya 
permintaan akan saham perusahaan 
tersebut. Harga saham perusahaan tersebut 
akan mengalami kenaikan jika permintaan 
saham terus meningkat. Hasil penelitian ini 
didukung dengan penelitian sebelumnya 





yang mendapat kesimpulan bahwa nilai 
buku sekuitas mempunyai hubungan 
positif dengan harga saham.  
Investor melihat nilai buku 
ekuitas yang tinggi sebagai berita baik atau 
good news bagi mereka untuk membeli 
saham perusahaan. Hal tersebut karena 
nilai buku ekuitas dapat dijadikan 
penilaian terhadap harga saham oleh 
investor. Akan tetapi hasil dalam 
penelitian ini juga mendapat kesimpulan 
bahwa nilai koefisien nilai buku lebih 
rendah dari laba akuntansi, yaitu sebesar 
2,129. Hal ini dapat dimungkinkan karena 
banyak investor melihat terlebih dahulu 
laba akuntansi dari perusahaan di Jakarta 
Islamic Indeks sebagai informasi yang 
perlu dipertimbangkan sebelum melakukan 
keputusan investasi. Luciana dan Dwi 
(2006) menyatakan bahwa nilai buku yang 
diperoleh dari neraca hanya memberikan 
informasi tentang nilai bersih sumber daya 
perusahaan yang merefleksikan hasil dari 
penggunaan sumber daya perusahaan. 
Oleh karena itu, nilai buku ekuitas 
mempunyai relevansi lebih rendah 
dibandingkan laba akuntansi terhadap 
harga saham. Berdasarkan hasil penelitian 
ini dapat disimpulkan bahwa secara parsial 
nilai buku ekuitas berpengaruh terhadap 
harga saham perusahaan di Jakarta Islamic 
Index. 
 
KESIMPULAN, IMPLIKASI, SARAN 
DAN KETERBATASAN 
 Penelitian  ini  dilakukan  
dengan  tujuan  untuk mengetahui  apakah 
harga saham dipengaruhi oleh laba 
akuntansi, arus kas operasi dan nilai buku 
ekuitas. Penelitian ini menggunakan 43 
sampel dari perusahaan yang terdaftar 
pada JII periode 2008-2011. Berdasarkan 
analisis hasil penelitian yang telah 
dilakukan, maka dapat ditarik kesimpulan 
sebagai berikut : 
Laba akuntansi berpengaruh 
secara signifikan terhadap harga saham. 
Hal ini berarti jika laba akuntansi 
perusahaan di Jakarta Islamic Index 
mengalami kenaikan maka harga saham 
perusahaan tersebut juga akan mengalami 
kenaikan begitu juga dengan sebaliknya 
Variabel arus kas operasi 
memiliki hubungan yang positif tetapi 
tidak memiliki pengaruh signifikan 
terhadap harga saham pada perusahaan di 
Jakarta Islamic Index. Hal ini berarti 
bahwa arus kas operasi tidak dianggap 
sebagai sebuah sinyal oleh para investor 
pada pengambilan keputusan investasi. 
Jadi meskipun arus kas operasi mengalami 
kenaikan, harga saham tidak mengalami 
kenaikan, begitu juga sebaliknya. 
Variabel  nilai buku ekuitas  
memiliki pengaruh positif dan signifikan  
terhadap harga saham pada perusahaan di 
Jakarta Islamic Index. Hal ini 
menunjukkan bahwa nilai buku ekuitas 
suatu perusahaan mengalami kenaikan 
maka harga saham perusahaan tersebut 
juga akan mengalami kenaikan begitu juga 
sebaliknya . Namun nilai buku ekuitas 
memiliki relevansi nilai yang lebih kecil 
dibandingkan dengan laba akuntansi. 
Penelitian ini memilikibeberapa 
keterbatasan, antara lain jumlah sampel 
yang relatiif sedikit disebabkan sampel 
perusahaan di dalam Jakarta Islamic Index 
hanya 30 perusahaan dan berubah-ubah 
setiap 6 bulan sekali. Peneliti 
menggunakan 43 sampel pada penelitian 
ini. Standart deviasi yang tinggi 
menunjukkan bahwa banyak ditemukan 
data outlier yang mengganggu pengujian 
data. Penelitian ini hanya menggunakan 
sampel yang variabel independennya 
bernilai positif. Variabel yang digunakan 
juga hanya terdiri dari tiga variabel 
independen, sehingga mungkin masih ada 
faktor lain yang belum digunakan dapat 
mempengaruhi hasil penelitian ini. 
Saran yang dapat diberikan untuk 
penelitian selanjutnya adalah : 
Pada penelitian selanjutnya 
dengan topik yang sama dapat 
menambahkan variabel lain yang 
mempengaruhi harga saham selain ketiga 
variabel independen yang telah dijelaskan.  
Pada penelitian selanjutnya 





menggunakan perusahaan dalam Jakarta 
Islamic Index sebagai sampel lebih baik 
menggunakan rentang waktu yang lebih 
panjang. Hal tersebut dikarenakan Jakarta 
Islamic Index hanya memiliki 30 
perusahaan setiap periode dan periode 
Jakarta Islamic Index juga berganti setiap 
6 bulan sekali. Perpanjangan periode 
penelitian diharapkan akan memberikan 
hasil yang lebih baik dan lebih akurat.  
Sampel perusahaan yang 
digunakan untuk penelitian selanjutnya 
dapat lebih beraneka ragam dan tidak 
mensyaratkan kriteria tertentu. Sampel 
penelitian tidak hanya untuk perusahaan 
yang termasuk Jakarta Islamic Index, 
tetapi juga bisa indeks lain, sehingga dapat 
memberikan hasil yang dapat 
digeneralisasi untuk keseluruhan 
perusahaan di pasar modal Indonesia. 
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Lampiran 1 : Indeks Jakarta Islamic Index periode januari 2008 - Mei 2012 
Jan-Jun 2008 Jun-Des 2008 Des 2008-Mei 2009  
Aneka Tambang Alam Sutera Ace hardware 
Astra Agro Lestari Aneka Tambang Aneka tambang 
Indocement Tunggal Prakasa Astra Agro Lestari Apexindo pratama 
International Nickel Indonesia Bakrie Sumatra Plantations Astra agro lestari 
Kalbe Farma Bakrieland development Astra international 
Semen Gresik Bisi international Bakrie sumatra plantations 
Tambang Batubara Bukit Asam Bumi resources Barito pacific 
Telekomunikasi Indonesia Ciputra development Bisi internasional 
Timah Ciputra property Bumi resources 
Unilever Indonesia Elnusa Ciputra property 
Bumi Resources Global mediacom Elnusa 
Bakrieland Development Indo tambangraya Global mediacom 
Ciputra Development Indocement tunggal prakasa Indika energy 
United Tractors Vale Indonesia Indo tambangraya  
Kawasan Industri Jababeka Kalbe Farma Indocement tunggal prakasa 
Truba Alam Manunggal Kawasan industri jababeka Vale Indonesia 
Apexindo Pratama Lippo karawaci Inti kapuas 
Bakrie & Brothers Media nusantara citra Kalbe farma 
Bakrie Telecom PP london sumatera Matahari putra prima 
Citra Marga Nusaphala Persada Sampoerna agro Media nusantara citra 
Humpuss Intermoda Transportasi Semen gresik Mitra rajasa 
Jaya Real Property Sentul city PP london Sumatra 
Matahari Putra Prima Tambang batubara bukit asam Sampoerna agro 
Mobile-8 telecom Telekomunikasi indonesia Semen gresik 
Plaza Indonesia Realty Timah Tambang batubara bukit asam 
Ramayana Lestari Sentosa Total bangun Telekomunikasi indonesia 
Smart Truba alam manunggal Timah 
Summarecon Unilever indonesia Tunas baru lampung 
Tempo scan United tractors Unilever indonesia 







Jun-Nop 2009 Des 2009-Mei 2010 Jun-Nop 2010 
Adaro energy Adaro energy Alam sutera 
Aneka tambang Aneka tambang Aneka tambang 
Astra agro lestari Astra agro lestari Astra agro lestari 
Astra internasional Astra international Astra international 
Bakrie sumatera plantation Bakrie sumatra plantation Bakrie sumatra plantations 
Bakrie telecom Bakrie telecom Bakrieland development 
Bakrieland development Barito pacific Barito pacific 
Bisi internasional Bisi international Bumi serpong damai 
Bumi resources Bumi resources BW plantation 
Ciputra development Bumi serpong damai Ciputra development 
Darma henwa Ciputra development Darma henwa 
Elnusa Darma henwa Elbusa 
Global mediacom Elnusa Global mediacom 
Hexindo adiperkasa Global mediacom Holcim indonesia 
Indika energy Indika energy Indo tambangraya megah 
Indo tambangraya megah Indocement tunggal prakasa Indocement tunggal prakasa 
Indocement tunggal 






indonesia Kalbe farma 
Kalbe farma  Kalbe farma Lippo karawaci 
Kawasan industri jababeka Lippo karawaci Media nusantara citra 
Lippo karawaci PP london sumatera PP london sumatra 
PP london sumatera Sampoerna agro Sampoerna agro 
Sampoerna agro Semen gresik Semen gresik 
Semen gresik 
Tambang batubara bukit 
asam Sentul city 
Tambang batubara bukit 
asam Telekomunikasi indonesia 
Tambang batubara bukit 
asam 
Telekomunikasi indonesia Timah Telekomunikasi indonesia 
Timah Truba alam Timah  
Unilever indonessia Unilever indonesia Tunas ridean 
United tractors United tractors Unilever indonesia 





Des 2010- Mei 2011 Juni- Nop 2011 Des 2011- Mei 2012 
Alam sutera Adaro energy Adaro energy 
Aneka tambang Akr corporindo Akr corporindo 
Astra agro lestari  Alam sutera Alam sutera 
Astra international Aneka tambang Aneka tambang 
Barito pacific Astra agro lestari Astra agro lestari 
Bumi serpong damai Astra internnational Astra intenational 
BW plantation Bakrie telecom Bakrieland development 
Charoen pokphand Bakrieland development Borneo lumbung 
Darma henwa Borneo lumbung energi Charoen pokphand 
Elnusa Bumi serpong Energi mega persada 
Energi mega persada Charoen pokphand Harum energy 
Global mediacom Energi mega persada Holcim indonesia 
Holcim indonesia Harum energy Indo tambangraya 
Indo tambangraya megah Holcim indonesia Indocement tunggal 
Indocement tunggal prakasa Indo tambangraya Indofood CBP 
International nickel Indocement tunggal Indofood sukses makmur 
Kalbe farma Indofood cbp International nickel 
Lippo karawaci International nickel Kalbe farma 
Media nusantara citra Japfa comfeed Krakatau steel 
PP london sumatra indonesia Kalbe farma Lippo karawaci 
Sampoerna agro Krakatau steel Perusahaan gas negara 
Semen gresik Lippo karawaci PP london sumatra 
Sentul city PP london sumatera Salim ivomas pratama 
Tambang batubara bukit asam Semen gresik Semen gresik 
Telekomunikasi indonesia Tambang batubara bukit asam Tambang batubara bukit asam 
Timah Telekomunikasi indonesia Telekomunikasi indonesia 
Trade maritime Timah Timah 
Unilever indonesia Trade maritime Trade maritime 
United tractors Unilever indonesia Unilever indonesia 





Lampiran 2 : Data perusahaan yang masuk minimal 2x secara berturut-turut dalam 
1 tahun buku. 
Nama Perusahaan   
Aneka tambang 2008 2009 2010 2011 4 
Astra agro lestari 2008 2009 2010 2011 4 
Indocement tunggal 2008 2009 2010 2011 4 
International nickel 2008 2009 2010 2011 4 
Kalbe farma 2008 2009 2010 2011 4 
Semen gresik 2008 2009 2010 2011 4 
Telekomunikasi indonesia 2008 2009 2010 2011 4 
Timah 2008 2009 2010 2011 4 
Unilever indonesia 2008 2009 2010 2011 4 
Tambang batubara bukit 
asam 2008 2009 2010 2011 4 
Bakrieland development  2008       1 
Bumi resources 2008 2009     2 
Ciputra development 2008       1 
Global mediacom  2008 2009 2010   3 
Kawasan industri jababeka 2008       1 
Truba alam manunggal 2008       1 
United tractors 2008   2010 2011 3 
Wijaya karya   2009     1 
Astra international    2009 2010 2011 3 
Bakrie sumatra plantaions   2009     1 
Elnusa   2009 2010   2 
Indika energy   2009     1 
Indo tambang raya megah   2009 2010 2011 3 
PP london sumatera   2009 2010 2011 3 
Sampoerna agro   2009 2010   2 
Bumi serpong damai      2010   1 
Darma henwa     2010   1 
Lippo karawaci      2010 2011 2 
Bisi international    2009     1 
Barito pacific     2010   1 
Charoen pokphand       2011 1 
Energi mega persada       2011 1 
Holcim indonesia       2011 1 
Trade maritime       2011 1 
Alam sutera       2011 1 
N =  79 
35 perusahaan minimal masuk JAKARTA ISLAMIC INDEX 2 





Lampiran 3 : Perhitungan Laba Akuntansi  
 
No Perusahaan Tahun  Laba Akuntansi (setelah Pajak)  
1 Aneka tambang 2008  Rp                     1.368.139.165.000  
2 Astra agro lestari 2008  Rp                     2.631.019.000.000  
3 Indocement tunggal 2008  Rp                     1.745.500.936.000  
4 International nickel 2008  Rp                     3.988.407.600.000  
5 Kalbe farma 2008  Rp                         706.822.146.000  
6 Semen gresik 2008  Rp                     2.523.544.472.000  
7 Telekomunikasi indonesia 2008  Rp                   10.619.470.000.000  
8 Timah 2008  Rp                     1.342.358.000.000  
9 Unilever indonesia 2008  Rp                     2.407.231.000.000  
10 Tambang batubara bukit asam 2008  Rp                     1.707.771.000.000  
11 Bakrieland development  2008  Rp                         272.099.571.000  
12 Bumi resources 2008  Rp                     4.125.769.667.100  
13 Ciputra development 2008  Rp                         202.219.378.000  
14 Global mediacom  2008  Rp                         425.749.000.000  
15 Kawasan industri jababeka 2008  Rp                         (62.424.128.000) 
16 Truba alam manunggal 2008  Rp                       (180.123.842.000) 
17 United tractors 2008  Rp                     2.660.742.000.000  
18 Aneka tambang 2009  Rp                         604.307.088.000  
19 Astra agro lestari 2009  Rp                     1.660.649.000.000  
20 Indocement tunggal 2009  Rp                     2.746.654.071.000  
21 International nickel 2009  Rp                     1.618.961.500.000  
22 Kalbe farma 2009  Rp                         929.003.740.000  
23 Semen gresik 2009  Rp                     3.326.487.957.000  
24 Telekomunikasi indonesia 2009  Rp                   11.332.140.000.000  
25 Timah 2009  Rp                         313.751.000.000  
26 Unilever indonesia 2009  Rp                     3.044.107.000.000  
27 Tambang batubara bukit asam 2009  Rp                     2.727.734.000.000  
28 Bumi resources 2009  Rp                     1.809.262.574.000  
29 Global mediacom  2009  Rp                         157.208.000.000  
30 Wijaya karya 2009  Rp                         189.222.076.000  
31 Astra international  2009  Rp                   10.040.000.000.000  
32 Bakrie sumatra plantaions 2009  Rp                         252.783.327.000  
33 Elnusa 2009  Rp                         466.233.000.000  
34 Indika energy 2009  Rp                         725.670.170.000  
35 Indo tambang raya megah 2009  Rp                     3.187.734.500.000  
36 PP london sumatera 2009  Rp                         163.260.215.000  
37 Sampoerna agro 2009  Rp                         281.766.208.000  





39 Aneka tambang 2010  Rp                     1.686.939.908.000  
40 Astra agro lestari 2010  Rp                     2.016.780.000.000  
41 Indocement tunggal 2010  Rp                     3.224.942.000.000  
42 International nickel 2010  Rp                     3.936.267.000.000  
43 Kalbe farma 2010  Rp                     1.286.330.026.000  
44 Semen gresik 2010  Rp                     3.633.219.892.000  
45 Telekomunikasi indonesia 2010  Rp                   11.536.999.000.000  
46 Timah 2010  Rp                         947.936.000.000  
47 Unilever indonesia 2010  Rp                     3.386.970.000.000  
48 Tambang batubara bukit asam 2010  Rp                     2.008.891.000.000  
49 Global mediacom  2010  Rp                         578.865.000.000  
50 United tractors 2010  Rp                     3.872.931.000.000  
51 Astra international  2010  Rp                   14.366.000.000.000  
52 Elnusa 2010  Rp                           63.906.000.000  
53 Indo tambang raya megah 2010  Rp                     1.702.089.000.000  
54 PP london sumatera 2010  Rp                         201.647.909.000  
55 Sampoerna agro 2010  Rp                         451.716.811.000  
56 Bumi serpong damai  2010  Rp                         394.403.204.000  
57 Darma henwa 2010  Rp                              5.293.152.000  
58 Lippo karawaci  2010  Rp                         525.345.786.000  
59 Barito pacific 2010  Rp                       (558.630.000.000) 
60 Aneka tambang 2011  Rp                     1.927.889.549.000  
61 Astra agro lestari 2011  Rp                     2.405.564.000.000  
62 Indocement tunggal 2011  Rp                     3.596.918.000.000  
63 Kalbe farma 2011  Rp                     1.482.236.969.000  
64 Semen gresik 2011  Rp                     3.925.441.771.000  
65 Telekomunikasi indonesia 2011  Rp                   10.965.000.000.000  
66 Timah 2011  Rp                         896.780.000.000  
67 Unilever indonesia 2011  Rp                     4.163.369.000.000  
68 Tambang batubara bukit asam 2011  Rp                     3.085.836.000.000  
69 United tractors 2011  Rp                     5.900.908.000.000  
70 Astra international  2011  Rp                   17.785.000.000.000  
71 Indo tambang raya megah 2011  Rp                     4.947.355.434.000  
72 PP london sumatera 2011  Rp                         392.194.394.000  
73 Lippo karawaci  2011  Rp                         708.282.328.000  
74 Charoen pokphand 2011  Rp                     2.355.475.000.000  
75 Energi mega persada 2011  Rp                         147.354.126.000  
76 Holcim indonesia 2011  Rp                     1.063.170.000.000  
77 Trade maritime 2011  Rp                         118.767.335.000  
78 Alam sutera 2011  Rp                         601.653.801.000  







Terdapat 79 perusahaan yang masuk ke dalam daftar Jakarta Islamic Indexminimal 2 kali 
dalam satu tahun buku selama tahun 2008-2011.Setelah melalui analisa dan pemilihan kriteria 
sampel di awal penelitian, dapat terlihat bahwa ada Laba Akuntansi perusahaan yang memiliki 
data minus yaitu,kawasan industri jababeka 2008, truba alam manunggal 2008, barito pacific2010 




Lampiran 4 : Perhitungan Arus Kas Operasi  
 
no Perusahaan Tahun  arus kas operasi  
1 Aneka tambang 2008  Rp                     3.059.017.263.000  
2 Astra agro lestari 2008  Rp                     2.087.429.000.000  
3 Indocement tunggal 2008  Rp                     1.619.202.132.000  
4 International nickel 2008  Rp                     3.186.491.000.000  
5 Kalbe farma 2008  Rp                         807.700.535.000  
6 Semen gresik 2008  Rp                     2.628.307.576.000  
7 Telekomunikasi indonesia 2008  Rp                   24.316.297.000.000  
8 Timah 2008  Rp                       (133.146.000.000) 
9 Unilever indonesia 2008  Rp                     2.785.785.000.000  
10 Tambang batubara bukit asam 2008  Rp                     1.609.577.000.000  
11 Bakrieland development  2008  Rp                     1.057.406.702.000  
12 Bumi resources 2008  Rp                   10.647.058.783.500  
13 Ciputra development 2008  Rp                         498.523.305.000  
14 Global mediacom  2008  Rp                           30.758.000.000  
15 Kawasan industri jababeka 2008  Rp                         133.444.082.000  
16 Truba alam manunggal 2008  Rp                         409.732.906.000  
17 United tractors 2008  Rp                     4.253.895.000.000  
18 Aneka tambang 2009  Rp                         914.379.312.000  
19 Astra agro lestari 2009  Rp                     1.984.894.000.000  
20 Indocement tunggal 2009  Rp                     3.184.421.623.000  
21 International nickel 2009  Rp                     1.961.303.500.000  
22 Kalbe farma 2009  Rp                     1.363.583.440.000  
23 Semen gresik 2009  Rp                     4.246.497.651.000  
24 Telekomunikasi indonesia 2009  Rp                   29.715.574.000.000  
25 Timah 2009  Rp                     1.472.820.000.000  
26 Unilever indonesia 2009  Rp                     3.280.710.000.000  
27 Tambang batubara bukit asam 2009  Rp                     2.736.314.000.000  
28 Bumi resources 2009  Rp                     2.337.365.883.000  
29 Global mediacom  2009  Rp                         158.238.000.000  
30 Wijaya karya 2009  Rp                         887.192.638.000  





32 Bakrie sumatra plantaions 2009  Rp                         504.532.483.000  
33 Elnusa 2009  Rp                         288.389.000.000  
34 Indika energy 2009  Rp                         130.167.146.000  
35 Indo tambang raya megah 2009  Rp                     3.845.277.000.000  
36 PP london sumatera 2009  Rp                           24.327.854.000  
37 Sampoerna agro 2009  Rp                         184.050.588.000  
38 Bisi international  2009  Rp                         187.061.000.000  
39 Aneka tambang 2010  Rp                     1.953.097.857.000  
40 Astra agro lestari 2010  Rp                     2.946.647.000.000  
41 Indocement tunggal 2010  Rp                     3.390.048.000.000  
42 International nickel 2010  Rp                     5.767.596.000.000  
43 Kalbe farma 2010  Rp                     1.253.907.863.000  
44 Semen gresik 2010  Rp                     3.378.416.266.000  
45 Telekomunikasi indonesia 2010  Rp                   27.759.000.000.000  
46 Timah 2010  Rp                         673.593.000.000  
47 Unilever indonesia 2010  Rp                     3.619.189.000.000  
48 Tambang batubara bukit asam 2010  Rp                     2.489.794.000.000  
49 Global mediacom  2010  Rp                         453.229.000.000  
50 United tractors 2010  Rp                     2.423.881.000.000  
51 Astra international  2010  Rp                     2.907.000.000.000  
52 Elnusa 2010  Rp                           34.030.000.000  
53 Indo tambang raya megah 2010  Rp                     2.155.419.000.000  
54 PP london sumatera 2010  Rp                           66.876.718.000  
55 Sampoerna agro 2010  Rp                         531.985.195.000  
56 Bumi serpong damai  2010  Rp                         759.666.347.000  
57 Darma henwa 2010  Rp                         227.400.147.000  
58 Lippo karawaci  2010  Rp                       (689.995.773.000) 
59 Barito pacific 2010  Rp                         773.066.000.000  
60 Aneka tambang 2011  Rp                     1.567.957.000.000  
61 Astra agro lestari 2011  Rp                     3.162.475.000.000  
62 Indocement tunggal 2011  Rp                     3.883.711.000.000  
63 Kalbe farma 2011  Rp                     1.473.495.223.000  
64 Semen gresik 2011  Rp                     4.415.753.322.000  
65 Telekomunikasi indonesia 2011  Rp                   30.553.000.000.000  
66 Timah 2011  Rp                           64.341.000.000  
67 Unilever indonesia 2011  Rp                     5.461.876.000.000  
68 Tambang batubara bukit asam 2011  Rp                     3.600.649.000.000  
69 United tractors 2011  Rp                   10.440.274.000.000  
70 Astra international  2011  Rp                     9.330.000.000.000  
71 Indo tambang raya megah 2011  Rp                     5.359.413.108.000  





73 Lippo karawaci  2011  Rp                         374.527.460.000  
74 Charoen pokphand 2011  Rp                     1.076.052.000.000  
75 Energi mega persada 2011  Rp                         749.916.595.000  
76 Holcim indonesia 2011  Rp                     2.086.236.000.000  
77 Trade maritime 2011  Rp                     2.033.977.819.000  
78 Alam sutera 2011  Rp                     1.560.200.634.000  
79 International nickel 2011  Rp                     2.905.674.250.000  
 
Keterangan : 
Terdapat 79 perusahaan yang masuk ke dalam daftar Jakarta Islamic Index minimal 2 kali 
dalam satu tahun buku selama tahun 2008-2011. Setelah melalui analisa dan pemilihan kriteria 
sampel di awal penelitian, dapat terlihat bahwa ada Arus Kas Operasi perusahaan yang memiliki 
data minus yaitu, PT Timah 2008, dan Lippo Karawaci 2010 maka dua perusahaan tersebut akan 




Lampiran 5 : Perhitungan Nilai Buku Ekuitas (Total Ekuitas) 
 
no Perusahaan Tahun  total ekuitas  
1 Aneka tambang 2008 Rp 10.245.040.780.000 
2 Astra agro lestari 2008 Rp 5.156.245.000.000 
3 Indocement tunggal 2008 Rp 8.500.193.560.000 
4 International nickel 2008 Rp 16.881.812.400.000 
5 Kalbe farma 2008 Rp 3.622.399.153.000 
6 Semen gresik 2008 Rp 8.069.585.873.000 
7 Telekomunikasi indonesia 2008 Rp 34.314.071.000.000 
8 Timah 2008 Rp 3.820.581.000.000 
9 Unilever indonesia 2008 Rp 3.100.312.000.000 
10 Tambang batubara bukit asam 2008 Rp 3.998.132.000.000 
11 Bakrieland development  2008 Rp 4.507.678.770.000 
12 Bumi resources 2008 Rp 12.936.838.212.000 
13 Ciputra development 2008 Rp 3.997.768.704.000 
14 Global mediacom  2008 Rp 7.037.664.000.000 
15 Kawasan industri jababeka 2008 Rp 1.590.086.375.000 
16 Truba alam manunggal 2008 Rp 1.958.449.758.000 
17 United tractors 2008 Rp 11.131.607.000.000 
18 Aneka tambang 2009 Rp 8.148.939.490.000 
19 Astra agro lestari 2009 Rp 6.226.365.000.000 
20 Indocement tunggal 2009 Rp 10.680.725.404.000 
21 International nickel 2009 Rp 15.022.407.000.000 
22 Kalbe farma 2009 Rp 4.310.437.877.000 
23 Semen gresik 2009 Rp 10.197.679.028.000 





25 Timah 2009 Rp 3.430.064.000.000 
26 Unilever indonesia 2009 Rp 3.702.819.000.000 
27 Tambang batubara bukit asam 2009 Rp 5.701.372.000.000 
28 Bumi resources 2009 Rp 13.974.235.596.000 
29 Global mediacom  2009 Rp 7.050.623.000.000 
30 Wijaya karya 2009 Rp 1.532.941.234.000 
31 Astra international  2009 Rp 39.894.000.000.000 
32 Bakrie sumatra plantaions 2009 Rp 2.669.843.170.000 
33 Elnusa 2009 Rp 1.909.678.000.000 
34 Indika energy 2009 Rp 5.331.922.407.000 
35 Indo tambang raya megah 2009 Rp 7.481.117.000.000 
36 PP london sumatera 2009 Rp 548.006.669.000 
37 Sampoerna agro 2009 Rp 1.765.580.591.000 
38 Bisi international  2009 Rp 1.016.793.000.000 
39 Aneka tambang 2010 Rp 9.583.543.449.000 
40 Astra agro lestari 2010 Rp 7.211.687.000.000 
41 Indocement tunggal 2010 Rp 13.077.390.000.000 
42 International nickel 2010 Rp 15.118.560.000.000 
43 Kalbe farma 2010 Rp 7.032.496.663.000 
44 Semen gresik 2010 Rp 12.006.438.613.000 
45 Telekomunikasi indonesia 2010 Rp 44.419.000.000.000 
46 Timah 2010 Rp 4.203.075.000.000 
47 Unilever indonesia 2010 Rp 4.048.853.000.000 
48 Tambang batubara bukit asam 2010 Rp 6.366.736.000.000 
49 Global mediacom  2010 Rp 7.381.739.000.000 
50 United tractors 2010 Rp 16.136.338.000.000 
51 Astra international  2010 Rp 49.310.000.000.000 
52 Elnusa 2010 Rp 1.937.289.000.000 
53 Indo tambang raya megah 2010 Rp 6.489.216.000.000 
54 PP london sumatera 2010 Rp 1.261.842.881.000 
55 Sampoerna agro 2010 Rp 2.132.247.402.000 
56 Bumi serpong damai  2010 Rp 6.132.282.084.000 
57 Darma henwa 2010 Rp 3.027.784.329.000 
58 Lippo karawaci  2010 Rp 7.709.908.347.000 
59 Barito pacific 2010 Rp 5.859.051.000.000 
60 Aneka tambang 2011 Rp 10.772.043.550.000 
61 Astra agro lestari 2011 Rp 8.139.615.000.000 
62 Indocement tunggal 2011 Rp 15.706.145.000.000 
63 Kalbe farma 2011 Rp 6.214.818.131.000 
64 Semen gresik 2011 Rp 14.464.630.631.000 





66 Timah 2011 Rp 4.597.460.000.000 
67 Unilever indonesia 2011 Rp 3.680.937.000.000 
68 Tambang batubara bukit asam 2011 Rp 8.088.259.000.000 
69 United tractors 2011 Rp 26.320.449.000.000 
70 Astra international  2011 Rp 60.449.000.000.000 
71 Indo tambang raya megah 2011 Rp 9.791.003.436.000 
72 PP london sumatera 2011 Rp 1.425.439.862.000 
73 Lippo karawaci  2011 Rp 8.833.697.200.000 
74 Charoen pokphand 2011 Rp 6.161.267.000.000 
75 Energi mega persada 2011 Rp 6.002.436.696.000 
76 Holcim indonesia 2011 Rp 7.524.765.000.000 
77 Trade maritime 2011 Rp 1.377.962.002.000 
78 Alam sutera 2011 Rp 2.786.871.914.000 
79 International nickel 2011 Rp 16.026.901.971.000 
 
Keterangan : 
Terdapat 79 perusahaan yang masuk ke dalam daftar Jakarta Islamic Indexminimal 2 kali 
dalam satu tahun buku selama tahun 2008-2011. Setelah melalui analisa dan pemilihan kriteria 




Lampiran 6 : Perhitungan Harga Saham dan Jumlah Saham Beredar 
 
no Perusahaan Tahun  Closing Price  jumlah saham beredar 
1 Aneka tambang 2008 1090 9.535.631.000 
2 Astra agro lestari 2008 9800 1.574.745.000 
3 Indocement tunggal 2008 4600 3.681.231.699 
4 International nickel 2008 1930 9.936.338.720 
5 Kalbe farma 2008 400 10.156.014.422 
6 Semen gresik 2008 4175 5.931.520.000 
7 Telekomunikasi indonesia 2008 7400 10.079.999.640 
8 Timah 2008 1930 5.033.020.000 
9 Unilever indonesia 2008 7800 7.630.000.000 
10 Tambang batubara bukit asam 2008 6900 2.304.131.850 
11 Bakrieland development  2008 72 19.916.074.473 
12 Bumi resources 2008 910 19.404.000.000 
13 Ciputra development 2008 184 6.556.748.915 
14 Global mediacom  2008 180 13.752.978.662 
15 Kawasan industri jababeka 2008 50 13.780.872.551 
16 Truba alam manunggal 2008 180 15.547.357.080 
17 United tractors 2008 4400 3.326.877.283 





19 Astra agro lestari 2009 22750 1.574.745.000 
20 Indocement tunggal 2009 13700 3.681.231.699 
21 International nickel 2009 3650 9.936.338.720 
22 Kalbe farma 2009 1300 10.156.014.422 
23 Semen gresik 2009 7550 5.931.520.000 
24 Telekomunikasi indonesia 2009 9450 10.079.999.640 
25 Timah 2009 2000 5.033.020.000 
26 Unilever indonesia 2009 11050 7.630.000.000 
27 Tambang batubara bukit asam 2009 17250 2.304.131.850 
28 Bumi resources 2009 2425 19.404.000.000 
29 Global mediacom  2009 210 13.756.140.319 
30 Wijaya karya 2009 325 5.669.681.000 
31 Astra international  2009 34700 4.048.355.314 
32 Bakrie sumatra plantaions 2009 580 3.787.996.935 
33 Elnusa 2009 355 7.199.000.000 
34 Indika energy 2009 2225 5.207.142.000 
35 Indo tambang raya megah 2009 31800 1.129.925.000 
36 PP london sumatera 2009 8350 3.803.460.000 
37 Sampoerna agro 2009 2700 1.890.000.000 
38 Bisi international  2009 1350 3.000.000.000 
39 Aneka tambang 2010 2450 9.523.034.975 
40 Astra agro lestari 2010 26200 1.574.745.000 
41 Indocement tunggal 2010 15950 3.681.231.699 
42 International nickel 2010 4875 9.936.338.720 
43 Kalbe farma 2010 3250 9.374.329.227 
44 Semen gresik 2010 9450 5.931.520.000 
45 Telekomunikasi indonesia 2010 7950 19.669.424.780 
46 Timah 2010 2750 5.033.020.000 
47 Unilever indonesia 2010 16500 7.630.000.000 
48 Tambang batubara bukit asam 2010 22950 2.304.131.849 
49 Global mediacom  2010 650 13.636.600.533 
50 United tractors 2010 23800 3.326.465.583 
51 Astra international  2010 54550 4.048.355.314 
52 Elnusa 2010 325 7.199.000.000 
53 Indo tambang raya megah 2010 50750 1.129.925.000 
54 PP london sumatera 2010 12850 4.755.855.125 
55 Sampoerna agro 2010 3175 1.890.000.000 
56 Bumi serpong damai  2010 900 17.496.996.592 
57 Darma henwa 2010 71 21.853.733.763 
58 Lippo karawaci  2010 680 17.337.704.061 





60 Aneka tambang 2011 1620 9.523.034.975 
61 Astra agro lestari 2011 21700 1.574.745.000 
62 Indocement tunggal 2011 17050 3.681.231.699 
63 Kalbe farma 2011 680 9.375.024.422 
64 Semen gresik 2011 11450 5.931.520.000 
65 Telekomunikasi indonesia 2011 7050 19.591.872.544 
66 Timah 2011 1670 5.033.020.000 
67 Unilever indonesia 2011 18800 7.630.000.000 
68 Tambang batubara bukit asam 2011 17350 2.304.131.849 
69 United tractors 2011 26350 3.326.877.283 
70 Astra international  2011 7400 4.048.355.314 
71 Indo tambang raya megah 2011 38650 1.129.925.000 
72 PP london sumatera 2011 485 4.842.436.500 
73 Lippo karawaci  2011 660 22.445.796.783 
74 Charoen pokphand 2011 2150 16.398.000.000 
75 Energi mega persada 2011 178 40.584.111.036 
76 Holcim indonesia 2011 2175 7.662.900.000 
77 Trade maritime 2011 990 9.079.839.499 
78 Alam sutera 2011 460 17.863.101.888 




Harga saham setiap perusahaan diambil dari closing price pada tanggal 30 Desember setiap tahun. 
Data didapat dari ICMD dan Laporan Keuangan Perusahaan. Jumlah saham yang beredar adalah 





Lampiran 7 : Eliminasi kriteria data outlier  (menghilangkan data minus) 
 
no Perusahaan Thn LBAK AKOP EKUI 
Closin
g price 
1 aneka tambang 2008 143,4765214 320,7986197 1074,395683 1090 
2 astra agro lestari 2008 1670,758758 1325,566362 3274,33648 9800 
3 indocement tunggal 2008 474,162204 439,8533601 2309,062361 4600 
4 international nickel 2008 401,3960989 320,6906578 1698,997274 1930 
5 kalbe farma 2008 69,59641023 79,529282 356,6752667 400 
6 semen gresik 2008 425,4465081 443,1086089 1360,458343 4175 
7 telekomunikasi indonesia 2008 1053,518887 2412,331138 3404,173832 7400 
8 unilever indonesia 2008 315,4955439 365,1094364 406,331848 7800 
9 
tambang batubara bukit 
asam 2008 741,177637 698,5611522 1735,201048 6900 
10 bakrieland development  2008 13,66230938 53,09312854 226,3336972 72 
11 bumi resources 2008 212,6246994 548,7043282 666,7098646 910 
12 ciputra development 2008 30,84140946 76,03208716 609,7181325 184 
13 global mediacom  2008 30,95685745 2,23646097 511,7192554 180 
14 united tractors 2008 799,7716097 1278,644999 3345,962611 4400 
15 aneka tambang 2009 63,45741158 96,01764648 855,7083268 2200 
16 astra agro lestari 2009 1054,551054 1260,454232 3953,887772 22750 
17 indocement tunggal 2009 746,1236607 865,0424324 2901,399933 13700 
18 international nickel 2009 162,9334049 197,3869405 1511,865429 3650 
19 kalbe farma 2009 91,47325923 134,2636376 424,4221894 1300 
20 semen gresik 2009 560,815433 715,9206495 1719,235378 7550 
21 telekomunikasi indonesia 2009 1124,220278 2947,973716 3868,030594 9450 
22 timah 2009 62,33851644 292,6314618 681,5120941 2000 
23 unilever indonesia 2009 398,9655308 429,9750983 485,2973788 11050 
24 
tambang batubara bukit 
asam 2009 1183,844579 1187,568324 2474,412217 17250 
25 bumi resources 2009 93,24173232 120,4579408 720,1729332 2425 
26 global mediacom  2009 11,42820561 11,50308127 512,5436959 210 
27 wijaya karya 2009 33,37437785 156,4801685 270,3752176 325 
28 astra international  2009 2480,01947 2799,902459 9854,372185 34700 
29 bakrie sumatra plantaions 2009 66,73271688 133,1924211 704,8166131 580 
30 elnusa 2009 64,76357827 40,05959161 265,2698986 355 
31 indika energy 2009 139,3605494 24,99780993 1023,963319 2225 
32 indo tambang raya megah 2009 2821,19123 3403,125871 6620,896962 31800 
33 pp london sumatera 2009 42,92413092 6,396242895 144,0810917 8350 
34 sampoerna agro 2009 149,0826497 97,38126349 934,1696249 2700 
35 bisi international  2009 25,26 62,35366667 338,931 1350 
36 aneka tambang 2010 177,143097 205,0919546 1006,353907 2450 
37 astra agro lestari 2010 1280,70259 1871,189939 4579,590346 26200 
38 indocement tunggal 2010 876,0497202 920,9004695 3552,449579 15950 
39 international nickel 2010 396,1486329 580,4548499 1521,542333 4875 





41 semen gresik 2010 612,5276307 569,5700707 2024,175694 9450 
42 telekomunikasi indonesia 2010 586,544809 1411,276655 2258,276513 7950 
43 timah 2010 188,3433803 133,8347553 835,0999996 2750 
44 unilever indonesia 2010 443,9017038 474,3366972 530,6491481 16500 
45 
tambang batubara bukit 
asam 2010 871,8646031 1080,57792 2763,182152 22950 
46 global mediacom  2010 42,44936255 33,23621594 541,3181227 650 
47 united tractors 2010 1164,278091 728,665588 4850,895822 23800 
48 astra international  2010 3548,601564 718,0693824 12180,25499 54550 
49 elnusa 2010 8,877066259 4,727045423 269,1052924 325 
50 indo tambang raya megah 2010 1506,373432 1907,577052 5743,050202 50750 
51 pp london sumatera 2010 42,39992676 14,06197545 265,324079 12850 
52 sampoerna agro 2010 239,0036037 281,4736481 1128,173229 3175 
53 bumi serpong damai  2010 22,54119454 43,4169569 350,476269 900 
54 darma henwa 2010 0,242208131 10,40555126 138,5476899 71 
55 aneka tambang 2011 202,444867 164,6488755 1131,156567 1620 
56 astra agro lestari 2011 1527,589546 2008,245779 5168,846385 21700 
57 indocement tunggal 2011 977,0963346 1055,00314 4266,546168 17050 
58 kalbe farma 2011 158,1048648 157,1724144 662,9122071 680 
59 semen gresik 2011 661,7935657 744,455607 2438,604376 11450 
60 telekomunikasi indonesia 2011 559,6708521 1559,473191 2424,985151 7050 
61 timah 2011 178,1793039 12,78377594 913,4595134 1670 
62 unilever indonesia 2011 545,6577982 715,8422018 482,4294889 18800 
63 
tambang batubara bukit 
asam 2011 1339,261901 1562,692257 3510,328197 17350 
64 united tractors 2011 1773,707744 3138,160236 7911,457731 26350 
65 astra international  2011 4393,142059 2304,639607 14931,74272 7400 
66 indo tambang raya megah 2011 4378,481257 4743,15827 8665,179933 38650 
67 pp london sumatera 2011 80,99112792 30,20051559 294,3641826 485 
68 lippo karawaci  2011 31,55523214 16,68586166 393,5568555 660 
69 charoen pokphand 2011 143,644042 65,62092938 375,7328333 2150 
70 energi mega persada 2011 3,630832911 18,47808356 147,9011501 178 
71 holcim indonesia 2011 138,7425126 272,2514975 981,9735348 2175 
72 trade maritime 2011 13,08033419 224,0103274 151,7606123 990 
73 alam sutera 2011 33,68137319 87,34208895 156,0127648 460 




Setelah melakukan pembuangan kriteria data outlier yang pertama (data minus), peneliti membuang 5 sampel 
yag memiliki data minus yaitu Kawasan Industri Jababeka 2008, Truba Alam Manunggal 2008, PT Timah 2008, 
Lippo Karawaci 2010, Barito Pacific 2010. Sampel menjadi 74. Setelah membuang kriteria data outlier yang 
pertama, peneliti melanjutkan membuang kriteria data outlier selanjutnya yaitu mencari range yang terlalu jauh 









Lampiran 8 : Eliminasi kriteria data outlier kedua (Data Ekstrim) 
 
no perusahaan tahun LBAK AKOP EKUI HRGA 
1 united tractors 2008 799,7716097 1278,644999 3345,96 4400 
2 telekomunikasi indonesia 2008 1053,518887 2412,331138 3404,17 7400 
3 astra agro lestari 2009 1054,551054 1260,454232 3953,89 22750 
4 telekomunikasi indonesia 2009 1124,220278 2947,973716 3868,03 9450 
5 unilever indonesia 2010 443,9017038 474,3366972 530,649 16500 
6 tambang batubara bukit asam 2010 871,8646031 1080,57792 2763,18 22950 
7 united tractors 2010 1164,278091 728,665588 4850,9 23800 
8 astra agro lestari 2010 1280,70259 1871,189939 4579,59 26200 
9 indo tambang raya megah 2010 1506,373432 1907,577052 5743,05 50750 
10 astra international  2010 3548,601564 718,0693824 12180,3 54550 
11 timah 2011 178,1793039 12,78377594 913,46 1670 
12 unilever indonesia 2011 545,6577982 715,8422018 482,429 18800 




Lampiran 9 : Eliminasi kriteria data outlier yang ketiga 
Kurva normal variabel Laba akuntansi sebelum menghilangkan data outlier 
 
 
Daftar Perusahaan yang dieliminasipada pemilihan data outlier ketiga 
 
no perusahaan tahun LBAK AKOP EKUI HRGA 
1 bakrieland development  2008 13,66230938 53,09312854 226,334 72 
2 ciputra development 2008 30,84140946 76,03208716 609,718 184 
3 global mediacom  2008 30,95685745 2,23646097 511,719 180 
4 global mediacom  2009 11,42820561 11,50308127 512,544 210 
5 bisi international  2009 25,26 62,35366667 338,931 1350 
6 wijaya karya 2009 33,37437785 156,4801685 270,375 325 
7 pp london sumatera 2009 42,92413092 6,396242895 144,081 8350 





9 elnusa 2009 64,76357827 40,05959161 265,27 355 
10 darma henwa 2010 0,242208131 10,40555126 138,548 71 
11 elnusa 2010 8,877066259 4,727045423 269,105 325 
12 bumi serpong damai  2010 22,54119454 43,4169569 350,476 900 
13 pp london sumatera 2010 42,39992676 14,06197545 265,324 12850 
14 global mediacom  2010 42,44936255 33,23621594 541,318 650 
15 energi mega persada 2011 3,630832911 18,47808356 147,901 178 
16 trade maritime 2011 13,08033419 224,0103274 151,761 990 
17 lippo karawaci  2011 31,55523214 16,68586166 393,557 660 




Lampiran 10 : Analisa deskriptif 
Variabel Dependen : Harga Saham 
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
HRGA 43 400 38650 8557.33 9679.991 
Valid N (listwise) 43     
 
Variabel Independen : Laba Akuntannsi  
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
LBAK 43 66.7327 4378.4813 674.067414 863.8884278 
Valid N (listwise) 43     
 
Variabel Independen : Arus Kas Operasi 
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
AKOP 43 12.7838 4743.1583 800.052498 1033.1040989 
Valid N (listwise) 43     
 
Variabel Independen : Nilai Buku Ekuitas  
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 





Variabel Independen : Nilai Buku Ekuitas  
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
EKUI 43 294.3642 9854.3722 2218.404267 2279.5621755 
Valid N (listwise) 43     
 
 
Lampiran 11 : Uji Normalitas 
Uji Normalitas sebelum eliminasi outlier  
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 




 Mean .0000000 
Std. Deviation 7560.24372513 
Most Extreme Differences Absolute .223 
Positive .221 
Negative -.223 
Kolmogorov-Smirnov Z 1.916 
Asymp. Sig. (2-tailed) .001 












Uji Normalitas setelah eliminasi outlier kedua dan ketiga 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 




 Mean -782.2622094 
Std. Deviation 2787.00709875 







Kolmogorov-Smirnov Z 1.306 
Asymp. Sig. (2-tailed) .066 











Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 3.661E9 3 1.220E9 173.472 .000
a
 
Residual 2.744E8 39 7035006.267   
Total 3.935E9 42    
a. Predictors: (Constant), EKUI, LBAK, AKOP   





Uji Koefisien Korelasi dan Determinasi 
Model Summary 
Model R R Square Adjusted R Square 




 .930 .925 2652.359 













t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 164.550 583.974  .282 .780 
LBAK 4.067 1.699 .363 2.394 .022 
AKOP 1.161 1.570 .124 .739 .464 
EKUI 2.129 .484 .501 4.395 .000 
 Dependent Variable: HRGA     
 
